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はじめに
　花王では，1963（昭和38）年3月に卸段階へ，そして翌1964年9月には小売段階への再販売
価格維持制度を導入した1）。これによって，いわば法的措置の助力を得ながら，暫定的とはい
え，長年の課題であったメーカーによる価格維持政策を徹底させることを可能としたのであ
る。その一方で，花王は，花王製品を専門に扱う花王販売会社いわゆる販社を設立することに
よって，メーカーの方針が流通経路面で貫徹するように，構造的な強化策を講じた。この販社
の設立は1963年9月16日の福岡花王商事にはじまり，1969年8月1日時点でその数は全国で
130社に及んだ2）。
　ところで，花王販社の設立過程については，若干の先行研究がある3）。それらの研究でも，
花王の初期の3つの販社，すなわち福岡花王商事・多喜屋花王商事（1966年3月設立）・松花
商事（1966年3月設立）の設立事情の違いに論及している。しかしながら，従来の研究では，
3つの販社の設立母体となった代理店の経営状況や，新設された販社の経営方針，および設立
後の実際の経営状況についての検討を欠いていた。このため，経営の主体的な営みとその成果
を重視する経営史的視点からみると，3社設立の経営史的意義を考察するうえでは，いまだに
部分的な検討にとどまったままであったといえよう。
　そこで，本稿では，初期3販社設立の経緯と各社の経営実績を可能な限り詳細に検討する。
これによって，花王初期3販社の設立が，その後の花王の販社設立へどのような影響を与えた
かについて再考する手がかりを得ることにしたい。
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1．福岡花王商事
　まず最初に，花王の初期3販社のうち，最初に設立された福岡花王商事設立の過程と設立後
の事業および経営実績を検討する。そのうえで，同社の設立が周辺地域および同社の出資母体
となった代理店に及ぼした影響を検証する。さらに，そうした周辺地域の動向が福岡花王商事
にもたらした影響についてもみておくことにしたい。
①福岡花王商事設立の準備
　福岡では，当時，急速に台頭し始めたスーパー・マーケットによる納入代理店に対する仕入
価格交渉の圧力に対抗する方法を模索するなかで，代理店が窓口を一本化する構想が立案され
るにいたった。その構想が具体化されたのが，1963（昭和38）年9月16日に設立された福岡
花王商事株式会社であった。
　同社設立のための花王石鹸株式会社と代理店側の打ち合わせは，その設立5ヶ月前から始め
られていた。1963年4月22日には，まず午後1時から九州石鹸社長と瓜生商店社長と花王石鹸
側3名の計5名で，事前打ち合わせの会合がもたれ，スーパー納入卸店10社による共同販売機
構を株式会社として設立し，その資本金は300万円とし，1社当たり出資額30万円とすること，
などが合意されている4）。そして，同日午後3時からは，代理店側に，渡辺商店，夏川小倉支店，
小林二八堂，益富商店，大伸，太陽商事の6社が加わって，本会議がもたれた。
　なお，代理店側の欠席者として，白石商店，元山茂商店が記録されていることから，前述の
10社とは，同日1時の事前打合出席の2社と，同日午後3時からの本会議に出席した6社およ
び同会議欠席の2社と思われる。
　さて，この4月22日午後3時からの本会議では，一部に，他地区からのスーパーへの流入が
完全に防げるかという点について不安の声もあったが，概ね代理店の共同出資による新会社の
設立に賛同が得られた5）。ただし，本舗からの出資金100万円を求めることや，参加代理店が
13店となって，資本金額を360万円と想定していることなどの点が，午後1時からの事前打合
せでの合意と異なっている6》。また，代理店の出資割合について，スーパー納入実績を加味し
てほしいとの意見もあった。会社の名称は花王製品大量販売株式会社とされ，代理店側から福
岡在住の1名を管理者として派遣することも合意された7）。
　同年6月14日には，前述の代理店10社の代表全部と花王石鹸側との会合がもたれ，花王石
鹸側から，花王石鹸からの100万円の出資を了承したこと，代表取締役1名と監査役1名を花
王石鹸から派遣すること，新会社の名称を福岡花王商事株式会社とすること，などが伝えられ，
合意を得た8）。また，投票により，管理者として，九州石鹸販売株式会社常務取締役の大久保
逸雄が決定された9）。また，会社役員はこの会議に出席した代理店全員10名，花王石鹸2名と
するが，これでは偶数となるので，管理者1名も加えることとされ，代表取締役には，互選に
一花王初期販社の設立過程と経営状況一 97
よって，瓜生商事の瓜生友二が選出されたlo）。
　さらに，同年7月18日の会議では，瓜生友二と九州石鹸の小川一夫が設立準備委員となって，
事務所の設定や販売員・事務員の採用にあたることとされた。また管理者の大久保逸雄は，同
年8月末で九州石鹸を退職して，9月1日より福岡花王商事の営業開始の準備をすることとされ
た。この会議では，発行株数について，500円株を28800株とし，第1回は7200株を発行する
こととし，新規加入店ができた場合，一律20万円の出資を受けるとされている11）。したがって，
これまでの準備会議での合意の通り，当初の資本金額は360万円とされているが，それは第1
回のことであり，目標としてはその4倍の14440万円の資本額を想定していたとみられよう12）。
②福岡花王商事の設立と事業
　こうした準備段階を経て，福岡花王商事は，1963年9月16日に設立された。表一1に示され
るように，同社は準備段階での会合に集った10名を発起人とし，「花王石鹸株式会社製品の販
売」とそれに「附帯する一切の業務」を事業目的とした13）。
　設立登記の時点では，発起人や役員の所属代理店を含めた11社と花王の共同出資で320万円
で設立され14），同年10月24日に大伸（北九州市小倉区，代表取締役・近藤盛平，旧近藤商店
代表者）が加わり，資本金340万円となった。
　この福岡花王商事の経営陣は，表一2に示すとおりである。このうち，福岡花王商事の代表
取締役の瓜生友二は，実弟の矢野富造から支援を求められ，益富の代表取締役社長も兼ねてい
た。また，これら経営陣のなかで，「重要なトップマネジメント」15）あるいは「実際上の最
高責任者」16）として，10数名の従業員17）を統率しながら，経営の舵取りに当ったのは，準備
の段階で専従管理者として専任された大久保逸雄である。
表一1　福岡花王商事株式会社発起人名簿
氏名 所属 職 住所
瓜生友二 株式会社瓜生商店 代表取締役 福岡市草香江1丁目3番6号
福島正雄 花王石鹸株式会社 代表取締役 東京都中央区日本橋馬喰町2丁目1番地5
小川一夫 九州石鹸販売株式会社 代表取締役 福岡市下東町14番地ノ3
小林啓次郎 株式会社小林二八堂 代表取締役 北九州市小倉区紺屋町3丁目108番地
白石喜市 株式会社白石商店 代表取締役 福岡県直方市大字直方86番地ノ1
樋口　薫 太陽商事株式会社 代表取締役 福岡県久留米市通町6丁目208・番地
夏川和造 株式会社夏川本店 代表取締役 下関市大字南部町7番地ノ17
瓜生友二 株式会社益富商店 代表取締役 福岡県飯塚市大字飯塚286番地ノ16
元山　茂 合資会社元山茂商店 無限責任杜員 北九州市八幡区大字穴生771番地ノ1
堀池幸司 株式会社渡部商店 代表取締役 北九州市門司区白金町4番地
（出典）『福岡花王商事株式会社定款』（1963年9月1日）。
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表一2　福岡花王商事株式会社役員名簿
役職 氏名 所属
代表取締役 瓜生友二 株式会社瓜生商店
代表取締役 曽我健一 花王石鹸株式会社
取締役 大久保逸雄 九州石鹸販売株式会社
取締役 堀池幸司 株式会社渡部商店
取締役 小林啓次郎 株式会社小林二八堂
取締役 元山　茂 合資会社元山茂商店
取締役 白石喜市 株式会社白石商店
取締役 矢野富造 株式会社益富商店
取締役 小川一夫 九州石鹸販売株式会社
取締役 樋口　薫 太陽商事株式会社
監査役 夏川典三 株式会社夏川本店小倉支店
監査役 目方作次郎 花王石鹸株式会社
（出典）　『福岡花王商事登記簿謄本』（1963年9月23日）・『福岡花王商
　　　事株式会社定款』（1963年9月1日）。
　大久保らは，福岡花王商事の設立と同時に，橋本漁業株式会社（福岡市北港町114番地）所
有の福岡市荒戸町116番地の鉄筋コンクリートの建物の2階1室を賃借して，これを店舗とし
た18）。仕入商品の保管と配送は，当初は，福岡倉庫株式会社（福岡市須崎湊町17番地・18・番地）
と契約を交わして委託していたようであるが19），翌1964年の10月からは日本通運株式会社博
多港支店（福岡市沖浜町5番地）に寄託することとし20），花王石鹸では，その倉庫保管料と入
庫・出庫に関する荷役料を援助することとした21）。
　別稿22）でも検討したように，この福岡花王商事が設立される約半年前の1963年3月27日，
花王石鹸では，卸店段階への再販制度を導入し，翌年9月から小売段階への値幅再販制度を導
入した。福岡花王商事でも，花王石鹸と交わした「花王製品代理店取引規約」23）にもとついて，
花王製品の小売店への販売に際しては，花王の「定める卸売価格を遵守する」こと，つまり実
質の小売再販を実施することや，販売区域を福岡県内に限定すること，すなわち他府県への帳
合品の直送などは行わないこととされた24）。
　表一3は，福岡花王商事設立から5年半後の1969年3月末時点で未決済の取引先を示したも
のである。これがすべての取引先を示しているわけではないが，これをみる限りでも，福岡県
内に複数店舗を有するスーパー・マーケットが取引先の主要なものであったことが理解されよ
う。
③福岡花王商事の経営実績
　史料上の制約から限定的なものにとどまらざるをえないが，福岡花王商事の経営実績の概要
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表一3　福岡花王商事第6期（1969年3月31日現在）売掛金内訳（単位　円）
店名 支店名 所在地 期末金額
丸食
別府店
g塚店
?闢X
P浜店
福岡市別府北町
汢ｪ市大字堅粕松原町
汢ｪ市箱崎本町
汢ｪ市姫の浜445
391886
P71，268
P45997
S08035
小計 1，117，186
中津丸食
豊前店
s橋店
ﾃ木店
豊前市八屋町宇の島
s橋市古辺野町
ﾃ木市恵比寿町958－1
15q560
Q95631
P0a329
小計 549520
冨士山ストアー
本店
ｬ倉店
福岡市
k九州市小倉区
125ユ24
V5183
小計 20α307
丸和
小倉店
ﾋ畑店
ﾑ塚店
北九州市小倉区
k九州市戸畑区
ﾑ塚市
154，228
T1＆317
Q62，912
小計 935457
サニー
福岡店
ｽ尾店
蜍ｴ店
G餉隈
r木店
ﾊ府店
福岡市清川1丁目6－26
汢ｪ市平尾山荘通15
汢ｪ市京大橋町507－1
汢ｪ市銀店町3丁目12
汢ｪ市福陵町3丁目4－17
汢ｪ市別府町
33Z281
Q68，985
P71ρ30
Q08，760
Q32，091
P50ユ89
小計 1．368336
しろや
長住店
ｴ店
£ﾅ店
福岡市長住2丁目23－291
汢ｪ市原団地11－12
汢ｪ市香椎
205，539
Q17，582
P78，132
小計 601253
丸久 北九州市小倉区東熊本町 12q574
富田センター 鞍手郡富田町中岳 111837
サニー徳力 北九州市小倉区徳力 132，712
諸口 71ス095
渕上 福岡市（子）抵園町7番20号 813402
園田商事他（第2部） 2．885ρ30
合計 9552，709
（出典）福岡花王商事株式会社r第6期確定決算報告書』。
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表一4　福岡花年商事の売上・利益（単位：円）
第1期 第6期 第7期
勘定科目・比率 1963年9月16日
`1964年3月31日
1968年4月1日
`1969年3月31日
1969年4月1日
`1970年3月31日
総資本（A） 1541＆198 37ユ02，191 10β57910
総資本（A）一貸倒準備（引当）金＝（A1） 15．334998 3◎85α213 10857910
資本合計（B） 4β72928 9，476，140 9289983
資本金（C） 3400ρ00 a400ρ00 3400，000
売上高
総売上高
э纐ﾟり品
э纈l引
э繩?ﾟ
槙哿э纃aiD）
5a539β32
@　　－
@－284478
@　　－
T3255β54
20＆013510
|5β94963
S097β95
@　　－
P9＆52q852
14a141，228
|3，182β49
|3，33＆862
@－105，584
P36．514ユ33
営業損益
売上原価
期首在庫品
克d入高
d入戻り品
d入値引
d入割戻
ｼ勘定振替高
坙枕ﾝ庫品
э繻ｴ価（E）
　　　0
T3744，219
@　　0
|2．746ρ64
@　　0
@　　0
@－369ρ70
Tα629，085
　9，736984
Pga416596
|1，357，197
|7ユ17，764
|2967ρ11
@129ρ99
|12229427
P82β11280
12．229427
P19．192479
|217α696
|5β52β83
|1．007β07
@380ρ97
@　　　0
P23271β17
売上総利益（F） 2β26269 15．909572 13242，515
営業費
c業利益
2ρ43，789
T82480
15931403
@－21β31
14707474
|1．464959
営業外損益
営業外収益
c業外費用
槙坥?v（税引前）（G）
835，543
Q45，105
Pユ72918
7goa540
Tρ52，195
Q，834，514
5，532，318
Q．443516
P．623β43
総資本純利益率（％）＝（G）×2÷（Al）×100 15．30 15．38 2991
総資本回転率（回）＝（D）×2÷（A1） 695 1α77 25．15
自己資本比率（％）ニ（B）÷（A，）x100 2982 25．71 8556
売上原価率（％）＝（E）÷（D）×100 95D7 9199 90．30
売上総利益率（％）＝（F）÷（D）×100 493 8D1 9．70
売上純利益率（％）＝（G）÷（D）×100 220 143 1．19
株主資本利益率（％）；（G）÷（C）×100 3450 83．37 47．76
（注）下記出典の「貸借対照表」の貸方に「貸倒引当金」が計上されている場合は，
（出典）福岡花王商事株式会社・各期『確定決算書』。
これを控除した。
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をみておくことにしたい。
　まず総資本純利益率（便宜上の1年換算）についてみると，表一4に示されるように，設立
直後の第1期で15．3％，第6期で15．38％，後述するように休業段階に入った第7期で29．91％で
あり，いずれも表一5に示される花王石鹸経理部による調査のあらゆるタイプの代理店よりか
なり高い値となっていることがわかる。
　総資本純利益率を売上純利益率（半期実績比率と便宜上の1年換算は同率であるが分解の際
は年額計算）と総資本回転率（便宜上の1年換算）に分解すれば，表一4にみられるように，
福岡花王商事の第1期の売上純利益率2．2％であり，これは表一5に示される花王調査のあらゆ
るタイプの代理店よりも高い。しかし，福岡花王商事の第6期の売上純利益率は1．43％，第7
期のそれは1．19％となっており，花王調査の代理店の数値と第6期ではほぼ同じ水準にあり，
第7期では，やや下回る数値であることがわかる。
　一方，総資本回転率をみると，表一4に示されるように第1期で6．95回転，第6期で10．77回転
第7期では25．15回転となっており，いずれも表一5に示される花王調査のあらゆる代理店の値
を大きく上回っている。すなわち，前述のように，売上純利益率がさほど高くないのに総資本
純利益率が高いのは，この総資本回転率の高さによっていることがわかる。この総資本生産性
の高さの要因のひとつとして，先に述べたように，会社の事務所や倉庫を橋本漁業から賃借し
ているため固定資産が少なく，総資本が一般の代理店より少なくなっていることがあげられよ
う。
　他方で，花王製品単一事業であることの効率の良さと，再販売価格維持制度を基礎とする小
売価格安定による売上高確保の良さも，反映しているとみられる25）。ただし，売上総利益率を
みると，表一4に示されるように，第1期では493％程度であり，表一5に示される花王の代
理店調査の業界平均値の8．2％よりも低く，第6期で8．01％と，ようやく平均値に近くなってお
り，休業期を含む第7期でようやく9．07％となっている。
　他方，決済面についてみれば，商品の出荷から売上代金回収までの平均日数を表す受取勘定
回転日数は，一般に，表一6にみられるように，直送比率の高い代理店ほど長くなる傾向があ
る。それは，直送比率の高いほど長期的取引関係にある特約店が多いため，回収サイトが長く
なるからである。逆に直送比率の低いところは小売店取引が多く，ザブの現金取引26）などで
回収期間が短いので，この日数は短くなると推定されるo「）。表一6に示されるように，福岡花
王商事の1966年4月から9月までは13日となっており，業界のいかなるタイプの代理店よりも
かなり短い数値になっていることがわかる。
　一方，仕入代金の決済期間を示す支払勘定回転日数についてみると，表一6に示されるよう
に，一般に都会部の問屋の方が地方の問屋よりも回転日数が短くなる傾向がある28）が，福岡
表一5　花王代理店主要経営指標（1963年～1965年）
産業構 花王石鹸経理部調査
造審議
全国総
大規模 花王調査 地域別 規模別（年商別） 直送比率別 （直送売上高÷全売上高）
会調査 中小卸 製造業 全平均 都会 地方 5億円以上 2億円以上5億2億円未満 0～19％20～39％ 40～59％ 60～79％
（67店） 売業 （184店） （17店） （167店） （39店） 円未満（60店） （85店） （30店） （69店） （30店）（5店）
総資本 1963年 一 一 一 ag 35 4．1 35 5D 3．3 35 42
純利益 1964年 一 49 一 37 生3 3．5 34 4．1 3．4 3．3 3．5
率（％） 1965年 一 一 4．4 41 5．3 39 4．0 4β 35 3．7 a8 4．2 5．5
総資本 1963年 一 一 一 2．7 3．1 2．7 27 29 26 一 一 一 一
回転率 1964年 一 28 一 3ユ 3．1 32 28 32 2．7 一 一 一 一
（回） 1965年 一 一 OB 29 33 27 3D 2．9 2．6 一 一 一 一
自己資 1963年 一 一 一 144 12．2 149 138 16．5 13．1 一 一 一 一
本比率 1964年 一 174 一 136 122 139 12B 15β 130 一 一 一 一
（％） 1965年11．17 一 265 134 125 138 13．3 16．7 135 一 一 一 一
売上原 1963年 一 一 一 一 一 一 一 一 一 81．7 812 926 938
価　率 1964年 一 88．5 一 一 一 一 一 一 一 81．5 81．8 92．7 94D
（％） 1965年93．71 一 80．6 91．8 一 一 一 一 一 91D 915924 936
売上総 1963年 一 一 『 一 一 一 一 一 一 83 88 74 62
利益率 1964年 一 115 一 一 一 一 一 一 一 8．5 8．2 7．3 6．0
（％） 1965年6．29 一 194 82 一 一 一 一 一 9D 85 76 6．4
売上純 1963年 一 一 一 14 1．1 15 1．3 1．7 13 1ユ 16 1．5 1．4
利益率 1964年 一 19 一 1．2 14 1．1 1．2 1．3 12 1．0 13 1．3 14
（％） 1965年α94 一 52 14 1β 14 1．3 1．6 1．3 1．1 14 1β 19
（注1）　下記出典では，自己資本比率の計算で価格変動準備金を資本合計に加えている。また総資本の計算では，貸倒引当金分を差し引いていない。
　　　いずれもそのままの計算方法にしたがった計算結果を表示している。
（注2）　都会とは，6大都市（東京・大阪・京都・名古屋・神戸・横浜）の代理店をさす。
（出典）花王石鹸株式会社経理部監理課「当業界卸問屋の経営指標・昭和41年度版』（1966年8月）。
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花王商事の場合，都会部のそれよりもきわめて短い14日となっていることがわかる。
　このような決済期間の短さは，福岡花王商事の設立過程とその取引構造にも関係するといえ
よう。すなわち同社は，後述する2社と異なり，スーパーという小売業態への対抗のために多
くの代理店の結集によって設立されたため，特定の出資主体の従来の2次卸店などとの取引関
係をさほど継承することがなかった。取引相手の中心がスーパーなどの小売業者がほとんどで
あり，そのため直送比率がきわめて低かったと推定される。このため，上述のことから，一般
的に回収期間が短くなり，またそれを反映して支払期間も短くなったと思われる。さらに，主
に小売店を対象とした花王製品専門であるために，花王の方針がある程度まで浸透して，現金
回収と現金支払がスムースに進められていたことも29），決済期間短縮の傾向となってあらわれ
ていると考えられよう。
④九州石鹸花王製品販売ほか周辺販社の設立
　ところで，福岡花王商事設立の主体のひとつであった九州石鹸販売では，すでに1966年4月
1日から，社内に花王製品を専門に扱う花王事業部を設けて経過をみたところ，十分な成果を
上げるにいたった，という。この実績をふまえて花王製品の伸張を期するため，現在の花王の
取引制度すなわち再販制度の下で，傘下特約店（2次卸店）や小売店との花王製品の取引関係
をいっそう強化する必要を認めるにいたった。そこで，従来の九州石鹸販売と資本も経営も分
離した新しい花王製品専門の販売会社を設立することとしたのである30＞。新会社設立の発起人
となったのは，九州石鹸販売側が小川一夫社長はじめ安河内重信小川圭右，大久保逸雄，花
王石鹸側の伊藤英三社長と九州地区販売担当の目方作次郎であった31）。
　新会社の名称は九石花王製品販売株式会社とされ，資本金は500万円で，花王側が30％，九
州石鹸側が70％の出資比率とされた。1967年1月6日に発足した九石花王製品販売は，同年1
月5日時点までの九州石鹸販売の花王製品在庫を買い受け，かつ九州石鹸販売の有する花王製
品取引先のすべてを継承して営業を開始した。
　九石花王製品販売の特約店30店のうち福岡市内の20店は花王直送形式をとらず，店入によ
る配荷とし，福岡市外の10店については直送とし，花王と九石との取引は原則として現金取
引とされた。営業責任者となったのは安河内重信であったが，同年4月までは九州石鹸販売の
事務所と倉庫を賃借するが，その後は，新規に購入する独自の新店舗と新倉庫に移すこととさ
れた32）。
　この九石花王製品販売は，福岡花王商事のように，多くの代理店の結集によるものではなく，
単独の代理店を母体にその花王製品部門を分離・独立させたタイプの花王製品の専門代理店で
あった。同社の設立は，この地域周辺の単独あるいは数社の代理店の結束による有力代理店系
列の販売会社の設立を促す契機となった。
表一6　受取勘定回転日数・支払勘定回転日数（1963年～1965年）
花王石鹸経理部調査
指標 地域別 直送比率別（直送売上高÷全売上高）
年度
i期間）
全国総中
ｬ卸売業
大規模
ｻ造業
花王調査
S平均
i184店）
都会
i17店）
地方
i167店）
0～19％
i30店）
20～39％
i69店）
40～59％
i30店）
60～79％
@（5店）
期間
福岡
ﾔ王
､事
多喜
ｮ花
､
松花
､事
受取勘定
?]日数
@（日）
1963年
P964年
P965年
??? ????60
T5
T6
58
T2
T2
61
T6
T7
49
S5
S6
62
T9
U0
66
U1
T9
80
V0
U9
1966年
S月櫓月
13 23 29
支払勘定
?]日数
@（日）
1963年
P964年
P965年
??? ??? 89
W4
W1
81
V3
V2
91
W9
W4
??? ??? ??『 『??1966年
S月櫓月
14 13 17
（注1）下記出典では，受取勘定回転日数＝365÷　1年額純売上高÷〔（前当期末受取手形，売掛金，割引手形．担保手形残）÷2〕｝となっているが．支払手
　　　段の効率性分析ではなく売上高回収効率性分析という視点から，受取手形に割引手形を含んだかたちの計算が妥当であろう。したがって，計算式は，
　　　受取勘定回転日数＝365÷売上債権回転率（売上高÷売上債権）＝365÷　｝年額純売上高÷〔（前当期末受取手形一前当期末担保手形残高＋前当期宋
　　　売掛金残高）÷2〕｝であると推定される。　　　　　　　　　　　　　　　　　一
（注2）　下記出典では，計算式が支払勘定回転日数＝365÷　｛年額商品仕入高÷（前当期末支払手形，買掛金残÷2）｝と示されているが，支払勘定回転日数＝
　　　365÷［年額商品仕入高÷　1（前当期末支払手形残高＋前当期末買掛金残高）÷2｝〕であると推定される。
（注3）　福岡花王商事，多喜屋花王，松花商事の数値は，1966年4月～9月の数値である。
（出典）花王石鹸株式会社経理部監理課「昭和41年度版・当業界卸問屋の経営指標』（1966年8月）。
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　同年2月には，花王製品北九州東部販売株式会社（社長：小林二八堂・小林啓次郎，副社長：
夏川本店小倉支店・夏川典三）と花王製品北九州西部販売株式会社（社長：元山茂商店・元山
茂，副社長：白石商店・白石喜市），また同年9月には，筑豊花王製品販売株式会社（社長：
筑豊宏和・矢野富三，副社長：所属不明・吉浦敬市）が設立された。2年後の1969年11月1日
には，これら3社が合併して北九州花王製品販売株式会社となった。これに先立って，前年の
1968年8月には，前述の福岡花王商事の業務と九石花王石鹸の業務を一体化する方向で花王製
品福岡販売株式会社が設立された33）。
　筑後地区でも，1967年10月に，久留米花王（太陽商事が中心）と大牟田花王（大和商事が
中心）が設立され，3年後の10月には両社合併による筑後花王が設立された鋤。
⑤福岡花王商事の休業と閉鎖
　すでに九石との業務一体化による花王製品福岡販売に，業務の実質を継承していた福岡花王
商事は，その周辺地域での販社の設立と提携の動きを受けて，「流通合理化体勢強化の為」，
1969年11月1日より「各地域販社にその業務を引継ぐことと」し，10月31日をもって営業を
停止し，従業員も各地域販社へ配置転換することとなった35）。その後，福岡花王商事は，1970
年12月17日をもって解散することになりsa），1971年2月23日に清算を完了し，その翌日に閉
鎖登記を完了した37）。
2．多喜屋花王商事
　次に，東京で最初の販社となった多喜屋花王の事例について，その設立母体の株式会社多喜
屋の経営状況，新設された多喜屋花王の取引状況や経営実績を検討し，あわせて販社新設後の
株式会社多喜屋の状況についても確認することにしたい。
①株式会社多喜屋の経営危機
　1965（昭和40）年，東京の名門代理店のひとつであった新宿区下落合の多喜屋の経営が危
ういという情報を入手た花王は，同社の実情を把握するために調査を実施した。同年12月下
旬にまとめられた調査報告38）によると，経営全般にわたる問題としては，急拡大した株式会
社でありながら，経営手法が依然として個人商店の域から脱し得ない状況であったこと，その
経営者が業界を代表する公職にあって不在がちであったこと，近代的な管理や組織の体をなし
ていなかったこと，従業員のモラールが低下していたこと，などが指摘されている謝。
　また財務面では，1965年9月末での欠損金が約3200万円，不良資産が約3，600万円，その合
計は約6，800万円にも上ると算出されている。この大きな損失額は，約3年間で徐々に累積し
てきたものであると報告者はみている40）。資金繰りの面では，この1965年12月時点で予想さ
れた翌1966年2月から3月にかけての資金ショートの原因が，そもそもは1965年前半以降に発
表一7㈱多喜屋の売上高推移（1962年4月～1965年3月）
1962年4月～1963年3月1964年4月～1964年3月 1964年4月～1965年3月
売上高（千円） （％） 売上高（千円） （％） 売上高（千円） （％）
石鹸・洗剤 833β84 57．5 82＆159 59．9 846，93558．0
歯磨き・歯ブラシ 227β32 15．7 20a238 147 219035150
紙類 63，795 44 7a276 53 73ρ12 5．0
マッチ 53，646 3．7 51，155 37 4a807 30
殺虫剤・線香 172，536 119 1424051α3 20443314．0
化粧品 20298 1．4 1a826 1．0 11，682 α8
文具類 1450 α1 1，383 α1 1460 α1
食品 17，399 12 ＆295 α6 1q222 0．7
その他 59，446 4．1 6α832 44 49647 3．4
合計 1，449，886 100．0 1．382569100．0 1．460233100．0
（出典）花王石鹸株式会社販売部都市課「㈱多喜屋調査報告書』所収「㈱多喜屋調査資料明細表」（1965年12月27日）2頁。
　　　　　　　　　　　　　表一8㈱多喜屋の支払額からみた各メーカーとの取引状況（石鹸・洗剤メーカーのみ）
1964年2月度 1964年9月度 1965年2月度 1965年9月度
月間支払決済額（千円） （％） 月間支払決済額（千円） （％） 月間支払決済額（千円） （％） 月間支払決済額（千円） （％）
花王石鹸 3688556．8 3438143．0 2523844．5 22，700 38．1
ミツワ 9，566 14．7 220832Z6 10，735 189 1387723．3
第一工業 4β24 6．7 7，655 α6 3782 67 5，123 ＆6
旭電化 3495 5．4 2，508 3ユ 2，596 4β 3513 5．9
ミヨシ 1927 3．0 2β18 a3 2422 4．3 2，228 3．7
資生堂 2β60 3β 4553 5．7 5241 9．2 5，396 9ユ
共進社 1ρ74 L7 837 1．0 701 12 494 α8
カネヨ 3247 5．0 4036 5D 3β91 6．0 4484 7．5
ペリカン 0 0．0 0 α0 2，571 45 1，528 26
玉ノ肌 2ρ62 32 1β23 L7 0 OD 199 0．3
合計 64，940100．0 79994100．0 5667710α0 59542100．0
（出典）花王石鹸株式会社販売部都市課『㈱多喜屋調査報告書』所収「㈱多喜屋調査資料明細表」（1965年12月27日）2頁。
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生した約2，000万円に上る巨額の貸倒れにあり，それを埋めるために充当した資金の決済日が
1966年2月から3月に集中するためであるとみている41》。花王としては，不健全な資金を健全
化させる資金として約2，000万円，1966年2月から3月にかけての資金不足のために約2，000万円，
花王への支払いを現金決済にさせるための資金として約1，000万円の資金援助が必要であると
みている42）。
　そして，この多喜屋の再建は非常に困難であるとしながらも，再建の方法がいくつか残され
ているという意味では決して不可能ではないとしている。その再建の場合の条件としては，現
多喜屋の販売網を確保すること，融資を行うとしてもその債権保全措置を講ずること，融資に
際しては多喜屋内部の管理体制確立と黒字採算化を前提とすること，花王から人材を派遣する
こと，などをあげている43）。
　このように，多喜屋の再建に際しては，その花王販売経路の確保と債権保全が重視されたこ
とに注意しておきたい。さらに，こうした代理店の経営状況を詳細に分析する人的資源が花王
内部に蓄積されていて，代理店の詳細な経営分析を実施し，その情報を蓄積していったことに
も注目したい。
②多喜屋花王の設立
　多喜屋の経営再建をはかり，あわせて花王の販売経路と債権保全を確実なものにする方法と
して，花王では，新しい花王製品専業の別会社を設立する計画を立案した。その計画によると，
設立の目的として「花王製品独自の流通機構の全国的確立の一環として，現在の多喜屋から花
王部門だけを独立させ，花王製品取扱卸販売会社を設立する」とされている“）。たんなる東京
の多喜屋関連の流通経路に限定せず，「花王独自の流通機構の全国的確立の一環」としている
ことは，この起案者が後の各地での販社設立を構想していたことがうかがわれよう。
　表一7に示されるように，多喜屋の1962～64年度の年額売上高をみると14億円前後であり，
そのうち60％近くが石鹸・洗剤であった。また，表一8に示されるように，石鹸・洗剤メーカー
への支払額によって，メーカー別の取引関係をみてみると，花王との取引関係がきわめて密接
であったことがうかがえる。
　このように，多喜屋の取扱額のなかでその比重が大きかった部分を分離して新設される会社
の名称は多喜屋花王株式会社とし，その設立の時期は，1966年2月21日とされた。資本金は500
万円で，花王の出資比率は30％，多喜屋の岩田勘良社長のそれは70％とされた。債権や債務に
ついては，旧多喜屋が多喜屋花王設立前日時点での花王製品の買入債務と販売債権を継承し，
多喜屋花王はその時点で花王製品の在庫だけを買い受けることとされた。流通経理に関しては，
新設の多喜屋花王は，旧多喜屋の有する花王製品取扱得意先を引き継ぐが，遠隔地で配達を要
するような得意先は引き継がず，他の代理店へ帳合を変更することとされた45）。
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　また，多喜屋花王は，花王石鹸に対して現金で仕入代金を支払うこととされた。多喜屋花王
の業務を遂行するうえでの社屋は，多喜屋の一部を賃借し，倉庫も多喜屋倉庫の一部を厳格に
分離して賃借することとされた。そして，配達業務については，配達車を多喜屋から賃借する
ものの，一日1回転という多喜屋の配達車回転率の低さにかんがみて，小売店頭の配荷率向上
のためにも配達業務は完全に多喜屋から分離することとされた46）。
　こうした計画案に沿って準備が進められ，1966年2月25日には発起人総会が開かれ，会社
商号，事業目的，株式に関する事項，取締役・監査役に関する件，発起人代表および設立手続
きに関する件などについて決議された47）。表一9に示されるように，経営陣は，まず計画案の
とおり社長には多喜屋社長の岩田勘良が就任し，花王石鹸側から福島正雄社長の弟の福島噴，
多喜屋副社長で総務担当の岩田卓三，多喜屋販売部次長の伊地知昇の3名が取締役に就いた。
監査役には，花王石鹸経理部の荒井一雄多喜屋販売部長の高橋政雄，岩田家の岩田叶子が就
いた。
　その後，同年3月9日には500万円・1万株の株式払込を完了し，計画よりやや遅れて3月10
日に設立登記を完了し，3月22日より営業を開始した48）。
③多喜屋花王の取引状況
　多喜屋花王の得意先数は、表一10に示されるように640店舗であり，一般小売店が553店舗
と圧倒的多数であるが，売上構成比からみると登録特約店23店舗の取扱いによるものが大き
く，全体の63％を占めている。この時点の多喜屋花王の直送比率は62．8％49）とされており，
その値が登録特約店の帳合の売上構成比とほぼ一致することから，登録特約店の売上のほとん
どが，多喜屋花王と登録特約店の帳合関係にもとつく直送分と考えられる。したがって，この
表の登録取扱卸店とは，直送扱い以外の2次卸店とみられる。取引先の地域をみると，表一11
に示されるように，多喜屋花王の所在地および周辺の練馬区，新宿区，豊島区で半数以上を占
表一9　多喜屋花王商事役員名簿
役職 氏名 所属
取締役社長 岩田勘良 ㈱多喜屋代表取締役社長
専務取締役 福島　陵 花王石鹸㈱福島正雄社長の関係者
取締役 岩田卓三 ㈱多喜屋取締役副社長総務担当
取締役 伊地知　昇 ㈱多喜屋取締役販売部次長
監査役 荒井一雄 花王石鹸㈱経理部長
監査役 高橋政雄 ㈱多喜屋取締役販売部長
監査役 岩田叶子 ㈱多喜屋社長岩田勘良の関係者
（出典）多喜屋花王商事株式会社r第一期営業報告書』および
　　　「㈱多喜屋調査報告」（1965年12月27日）所収「組織図」。
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表一10　多喜屋花王得意先別売上構成比（1966年3月10日～1966年9月30日）
得意先種別 店舗数 売上げ構成比（％）
スーパーマーケット
[般小売店
o録特約店
o録取扱卸店
34
T53
Q3
R0
???
計 640 100
（出典）花王石鹸株式会社経理部経理課r当業界卸問屋の経営指標・昭和41年度版』
　　　（1966年8月）78頁。
めているが，神奈川県や埼玉県にも取引先があったことが確認される。
　これらのことから，新会社設立の目的であった花王製品の流通経路の確保は概ね実現できた
と推定される。しかしながら，その一方で，約63％が関係特約店を介した間接販売であり，
まだ自力で新規の小売店開拓ができるほどの十分な力を持ち得ないままであったともいえる。
　一方，多喜屋花王の売上の商品別構成をみると，設立2年後の数字ではあるが，表一12に示
されるように，重質洗剤，食器用洗剤，シャンプー，石鹸の川頁となっている。重質洗剤，石鹸，
食器用洗剤，住宅用洗剤の合計比は63％～66．4％となっている。多喜屋花王設立前の株式会社
多喜屋の石鹸・洗剤の売上構成比は，表一7に示されるように，57％台から59％台であったか
ら，それよりもこれらの構成比が高くなったことになる。これは，花王製品の扱いに特化し，
歯磨き・歯ブラシや殺虫剤・線香および紙類などの扱いがなくなったことによると考えられよ
う。
　なお，前述の計画案では，多喜屋花王の配送は，非能率の多喜屋のそれと切り離すこととが
予定されていたが，結局，その当初においては多喜屋に配荷を委託し，多喜屋花王の自社配送
は一部のみであった50＞。
④多喜屋花王の経営実績
　多喜屋花王の場合も，史料上の制約によって限定的なものとならざるをえないが，その経営
実績の概要についてみてみよう。
　まず総資本純利益率（便宜上の1年換算）についてみると，表一13に示されるように，富士
花王に名称変更後の第8期を除いて，概ね9％台から12％台となっており，表一5でみた花王
の調査対象のあらゆる代理店よりもかなり高いことがわかる。第8期の3．41％という値は，そ
れらと比べると若干低い値である。
　総資本純利益率を売上純利益率（半期実績比率と便宜上の1年換算は同率であるが分解の際
は年額計算）と総資本回転率（便宜上の1年換算）に分解すれば，まず表一13にみられるよう
に多喜屋花王の売上純利益率は，富士花王となった第8期を除いて，0．63％から0．96％の問の
期（期間） 新宿区 練馬区 中野区 豊島区 板橋区 杉並区 北区 その他 三多摩 埼玉県 神奈川県
第5期（1968年4月1日～9月30日）
謔U期（1968年10月1日～1969年3月31日）
175
Pσ0
19．3
P＆0
7β
X4
＆0
浮T
7D
VD
4．5
T．0
2．4
Q2
7β
T2
14．6
P6．0
5D
SD
5．7
W5
期（期間） 重質 石鹸 ハロー シヤンプー 食洗 住洗 その他
第5期（1968年4月1日～9月30日）
謔U期（1968年10月1日～1969年3月31日）
39．0
R9D
64
T0
5．5
TD
12D
P4D
15．O
撃S．0
ao
TD
16D
撃XD
　　　　　　　　　　　　　　　　表一11　多喜屋花王売上地区別構成比（％）（1968年4月～1969年3月）
（出典）多喜屋花王株式会社r第6期営業報告書』。
　　　　　　　　　表一12　多喜屋花王売上商品別構成比（％）（1968年4月～1969年3月）
（出典）多喜屋花王株式会社「第6期営業報告書」。
＝?
???
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数値となっている。これは，表一5に示される花王の調査対象となったあらゆる代理店よりも
低い値であることがわかる。一方，多喜屋花王の総資本回転率は，表一13に示されるように，13
回転から14回転となっており，表一5に示される代理店の多くが3回転前後であるのと比べる
と，かなり高いことがわかる。
　これは，前述の福岡花王商事と同様に，多喜屋花王が母体の株式会社多喜屋に社屋や倉庫な
どを賃借しているため，固定資産の小さい分だけ，総資本が一般の代理店よりも少なくなって
いることによると考えられよう。この総資本の小ささが，総資本回転率すなわち総資本の生産
性を高くし，それが売上純利益率の少なさを十二分に補った結果，総資本純利益率が相対的に
高くなったとみられる。
　他方，表一13の売上高をみると，第1期から第3期までと第6期では，半年間で2億2，000万
円台から2億6，000万円台の実績となっている。多喜屋花王設立直前の多喜屋の売上高が，表
一14に示されるように，半年間で約7億5，000万円であったから，花王製品専門の多喜屋花王
の売上高は，その30％前後を占めていることになる。この多喜屋花王の売上高実績は，表一4
に示された福岡花王商事のそれが5千万円台から1億9，000万円台であったのと比べても，大き
い値であることがわかる。いずれにせよ，福岡花王商事と同様に，花王製品の専売卸という効
率面の良さと再販制度による小売価格安定が，売上高確保に貢献し51），このことも総資本回転
率の良さと結びついていると考えられよう。
　売上高に関して，売上総利益率（半期実績比率と便宜上の1年換算は同率であるが分解の際
は年額計算）をみると，表一13に示されるように，第1期から第3期までと第6期では，概ね8％
から9％前後となっている。これは，表一5に示される花王調査の平均の8．2％とほぼ同水準と
いえるが，直送比率別でみた場合多喜屋は上述のように63％であるから，その範疇の売上
総利益率の6．4％よりは高いということになる。
　一方，決済面についてみると，表一6に示されるように，多喜屋花王の受取勘定回転日数は
23日であり，花王調査の業界平均よりも短く，また直送比率別で多喜屋花王の該当する範疇
の60～79％の日数よりも短い。また，支払勘定回転日数をみても，同表に示されるように，
多喜屋花王のそれは，花王調査対象の業界平均よりもかなり短いことがわかる。これは，やは
り，花王のそれまでのザブの現金取引制度やサイト短縮の努力はもとより，花王製品の専売に
ともない，現金回収の効率化が進んだ証左といえよう52）。
⑤多喜屋の経営状況と解散
　表一15は，多喜屋花王分離直後の36期と37期中の株式会社多喜屋の収支実績を示したもの
である。これを表一14と比べると，売上高は，約7億4，800万円から約5億6200万円へと，約
1億8，600万円の減少となっていることがわかる。この減少分は，上述したように，表一13の
表一13　多喜屋花王の資本・売上・利益（単位　円）
第1期 第2期 第3期 第6期 第8期
勘定科目・比率 1966年3月19日
`1966年9月30日
1966年10月1日
`1967年3月31日
1967年4月1日
` 967年9月30日
1968年10月1日
`1969年3月31日
1969年10月1日
` 970年3月31日
総資本（A） 39，133，561 32，195，126 4176α806 3a695ρ573獄382β38
総資本（A）一貸倒準備（引当）．金＝（Al） 3＆47q577 31．248550 4α538，255 32967，121 3＆927，750
資本合計（B） 6094233 7．128529 ＆365，760 9．686405 16596567
資本金（C） 5ρ0α000 5ρ0α000 5ρ0α000 5ρ00ρ00 600α000
営業損益
売上高（D）
э繻ｴ価（E）
э繿漉?v（F）
c業費（販売費及び一般管理費〉
c業利益
26＆662494
Q46455ユ76
Q2207β18
P4369728
@Z83Z590
231245485
Q12，444，867
P8β0α618
P349＆746
@5，301，872
269241ρ95
Q4799α798
Q125α297
Pa37α930
@Z879β67
224592，870
Q04469735
Qα123ユ35
P38691427
@q253，708
172．674023
P4＆928β83
Q3．745β40
P5．621310
@＆124ρ30
営業外損益
営業外収益
c業外費用
o常利益
　92214
S376766
R553ρ38
664660
S404954
P，561，578
17Z959
S99Z808
Rρ59，518
374，600
T375β87
P252921
437878
浮Q47，317
R14591
特別損益 特別収益ﾁ別損失
　　　0
Pρ8α805
170ユOl
Q8a592 　　0S74287
627836
@　0
439ユ96
X0ユ95
税引前当期利益（G） 2472，233 1．44＆087 2，585，231 1β80757 663，592
当期利益（税引後） 1ρ94233 996ρ87 1237231 1，132，757 56α592
総資本純利益率（％）＝（G）×2÷（A’）×100 12B5 α27 12．75 11．41 3．41
総資本回転率（回）＝（D）×2÷（A，） 13．97 14．80 13．28 1363 ＆87
自己資本比率（％）＝（B）÷（A’）×100 1584 2281 20．64 2938 4263
売上原価率（％）＝（E）一（D）×100 91．73 9L87 92．11 91．04 86．25
売上総利益率（％）＝（F）÷（D）×100 ＆27 ＆13 789 896 1375
売上純利益率（％）＝（G）÷（D）×100 α92 α63 0．96 084 α38
株主資本利益率（％）＝（G）一（C）×100 49．44 28．96 5170 3762 11．06
（出典）多喜屋花王商事株式会杜『営業報告書』各期および富士花王商事株式会社『第8期営業報告書i。
???
???
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同時期すなわち多喜屋花王の第2期の売上高の約2億3，100万円より4，500万円ほど少ないから，
多喜屋花王設立にともなう花王製品り売上高減少分を4，500万円ほど，別途，カバーしたとみ
ることもできよう。
　また表一14と表一15を比べると，営業利益と経常利益のマイナス額も減っていることがわ
かる。売上総利益率は，36期（半年）で0．65％，37期中（四半期）で3．82％であり，表一5の
業界のすべてのタイプのそれよりも低く，また表一13に示される多喜屋花王のそれよりも低
いことがわかる。すなわち，分離後の多喜屋は経営全体として縮小して再生をはかったが，そ
の成果は容易にはみられなかったようである。結局，1970年6月，株式会社多喜屋は営業を中
止して廃業した。
表一14㈱多喜屋の第35期資本・売上・利益（不良資産控除・調整後）（単位　円）
第35期
勘定科目・比率 1965年4月1日
@　　　　　～1965年9月30日
総資本（A） 422360β87
資本合計（B） 一55809526
資本金（C） 12ρ0α000
営業損益
売上高（D）
э繻ｴ価（E）
э繿漉?v（F）
c業費（販売費及び一般管理費）
c業利益
74Z814711
V26β31，710
Q148aoO1
Q9ρ73569
|7．590568
営業外損益
営業外収益
c業外費用
o常利益
4574，643
y47α173
|1α486098
特別損益 特別収益
ﾁ別損失
635，546
@　0
税引前当期利益（G） 一985α552
当期利益（税引後） 1ρ94233
総資本純利益率（％）＝（G）×2÷（A）×100 4β6
総資本回転率（回）＝（D）×2÷（A） 3．54
自己資本比率（％）＝（B）÷（A）×100 一1321
売上原価率（％）＝（E）÷（D）×100 9713
売上総利益率（％）＝（F）÷（D）×100 2．87
売上純利益率（％）＝（G）÷（D）×100 一1．32
株主資本利益率（％）＝（G）÷（C）×100 一82D9
（出典）花王石鹸株式会社販売部都市課『㈱多喜屋調査報告割所収「㈱多喜屋調査資料明細表」
　　　4～6頁。
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表一15㈱多喜屋の花王分離直後の収支実績（単位：千円）
36期 37期（期中）
費目・比率 1965年10月1日
@　　～1966年3月31日
1966年4月1日
@　　～1966年6月30日
営業損益
売上高（A）
э繻ｴ価（B）
э繿漉?v（C）
c業費（販売費及び一般管理費）
c業利益
56ao67
T5＆423
@3β44
Q4824
|21，180
231275
Q22，447
@8828
P1ユ80
|2352
営業外損益
営業外収益
c業外費用
o常利益
3，845
Uβ39
|23974
2，238
ｶ742
S856
売上原価率（％）＝（B）÷（A）x100 99．35 96ユ8
売上総利益率（％）＝（C）÷（A）×100 α65 382
（出典）花王石鹸株式会社販売部都市課『㈱多喜屋経営実態調査報告』所収「付表」（1966年6月）。
　一方，1971年9月14日に，多喜屋花王が名称変更した富士花王の経営が，新設の東京西部
花王販売株式会社に引き継がれ，富士花王は翌1972年に解散したss）。
3．松花商事
　ここでは，京阪神地区で最初の販社となった松花商事の設立母体であった神戸の松井商店の
経営事情をやや詳しく検証することにしたい。そのうえで，新設された松花商事と松井商店と
の関係を確認し，さらには松花商事の経営状況について確認することにしたい。
①1963年末の松井商店調査
　神戸市の松井商店では，運転資金の不足を理由に，すでに福岡花王商事が設立された1963（昭
和38）年頃から，花王に対して支払サイトの延長とマージンを求めてきていた54）。そこで，
花王側は，求めた資料の提出がなされないまま，限定的に提示された1963年2月期の決算書や
松井社長との面談にもとついて，松井商店の経営状況を，部分的ながら分析している。
　まず会社資産の所有面などの特徴についてみると，松井商店の利益はそのほとんどを松井社長
が個人の所得としており，店にはあまり投資していなかった。社屋（倉庫）が松井商店の資産と
して計上されているのみで，松井商店が松井社長個人に対して賃借料を払っている状況である
と，調査主体の花王側は説明している55）。また会社経営の現状として，わずか700万円の資本金
で年間6億から8億の利益をあげていて，資本力以上の無理な経営状況にあるともみている56）。
　経営実績に関する各部分についてみると，売上金の回収については，売掛金と売上高に対す
る回収率は36～40％程度すなわち当該月の売上高に見合う金額程度しか回収がなく，常時
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L5ヶ月程度の売上金残高となっており，売上金上昇傾向のなかで売掛金も増大していると推
定している57）。
　また，収益状況についてみると，売上総利益（修正値：約4，298万円）の売上高に対する比率，
すなわち売上総利益率は6．84％と算出されている。ただし，一般小売店やスーパーおよび松井
商店の2次卸店（B級）への売上高が製販価格で記帳されているにもかかわらず，実際には，
一般小売店とB級には回収時に3％程度，スーパーには期末に3．3～3。5％程度の値引をしている
と推定されるので，一般管理費・販売費・支払利息を差引くと，せいぜい収益ゼロか若干の赤
字となっているのではないかと推計しているss）。また，売掛金のうち3分の1強が，回収不能・
値引未処理あるいは焦付きとみている59）。
　そして，花王としては，花王製品を主力に取り扱うことの可否について松井社長に尋ねている
が，この時点で松井社長は，最初に述べたサイトやマージン率の問題から難色を示しているOO）。
②1965年2月期の松井商店の決算
　花王側では，その後も，花王製品への松井商店のシフトの可能性を模索しながら，モニタリ
ングを継続した。その頃，スーパーのなかでも急成長を遂げ，流通の川下側からの価格設定の
攻勢をかけるダイエーとの取引は，花王にとって大きな課題となっていた。
　1964年10月に花王では小売レベルでの再販売価格維持制度を導入したが，これに応じない
ダイエーへの出荷停止を決定した。ダイエーにとっては，小売市場サイドからの価格決定権を
主張していたので，再販制度のような川上からの価格決定システムは，受け容れがたいもので
あった。一方，松井商店は営業拠点が神戸にあったためダイエーとの関係が強く，出荷停止決
定直前の1964年6月から9月の4ヶ月間の売上高でみても，その47％をダイエーが占めていた61）。
このため，出荷停止にともなう松井商店への影響は少なくなかった。
　表一16に示されるように，ダイエーへの花王製品出荷停止方針直前の1964年3月～9月の7ヶ
月間総売上高は約6億4，968万円すなわち月平均約9，281万円であったが，出荷停止後の同年
1964年10月～1965年2月の5ヶ月間の総売上高は3億8，517万円すなわち月平均約7，703万円へ
と減じている。つまり，月平均で約1，578万円の減少となったが，この減少について，花王側
では，7～8月が殺虫剤の売上が多いことによるものであって，花王製品の出荷停止のみによ
るものではない，とみている62）。
　むしろ，この停止直後の松井商店の売上高3億8，517万円のうち約38％はダイエーの売上が
依然として占めていた63）。このことは，出荷停止決定後も，完全に代理店がその取引先であっ
たダイエーとの取引関係を完全に断ち切ることができなかったことを示唆している。いずれに
せよ，花王側では，前述のように花王製品の出荷制限のみによるものではないとしながら，出
荷停止前（1964年2月～9月）のダイエーへの月平均出荷分約1，306万円を売上実績としてカバー
表一16　松井商店・松花商事株式会社の資本・売上・利益（1964年～1966年）（単位　円）
松井商店 松花商事
決算 予算 決算
1966年3月21日～1966年4月20日1964年3月1日
`1964年9月3日
1964年10月1日
`1965年2月28日
966年3月2 日
`1967年3月20日修正前 修正後
1966年8月21日
`1966年9月20日
966年3月21日
`1966年9月20日
総資本（A） 380571596354β95777 2195乞000 2645α4482645α 48 44ユ48299 44．14＆299
総資本一貸倒準備（引当）金＝（A’） 37＆515409352，495，777 2L557，000 26450，44826450，448 44．148299 44．148299
資本合計（B） ＆933ユ48 ＆933ユ48 651乳000 3β5＆155 a658ユ55 ZO3σ751 7ρ36，751
資本金（C） 7DOO，000 7，∞0，000 3DOO，000 3，000，000 3DOO，000 aoOO，000 aoOO，000
売上高
総売上高
э纈l引・戻り高
槙哿э纃aiD）
64967α336
|2786Z548
U2180＆788
385，168β28
|2391a786
R61．255042
375900，000
ﾀ35◎000
R72，544，000
2＆209，826
@－99ρ67
Q＆11α759
28209826
@99067
Q8，llO，759
3q55a120
|1ρ69576
R5，482，544
204β13290
E5ρ5η28
P99255，562
営業損益 売上原価
期首在庫品
克d入高
d入値引・返品高
d入割戻・雑勘定（奨励金）
咜v在庫品
э繻ｴ価（E）　　、
37899278
U4252α971
|1α652β60
|35954β72
S5，000，000
T8a819017
45ρ00，000
S05ρ31β77
|12goal16
S1．982ρ85
|50，910，417
R44235，759
　　　　0
R74、3π000
V．56α000
|10，19α000
|2ρ00，000
R54β21ρ00
　　　0
Rα38乳228
@－22α503
@名21708
E2β58733
Q6β86284
　　　0
Rα38Z228
@－167β29
@－740β69
E2．658733
Qα82α497
1955671
R6967，788
|1β30884
@－959β86
E2410374
R3922815
　　　　0
Q05594，349
|778＆299
ｹ38α674
|2，410，374
P9α015ρ02
売上総利益（F） 3298977117ρ19283 17923，000 1424475 1．290262 1，559，729 924α560
営業費
c業利益
22，758，642
P0231ユ29
2qo97835
ﾀ078552
9288，000
浮U35，000
91α096
T08379
71η94
T72468
89＆606
U61，123
491qg85
S329575
営業外損益
営業外収益
c業外費用
槙坥?v（税引前）（G）
2ρ49915
|5，77q150
U．504β94
6，752，681
E10ρ63587
驍R89458
　　　O
≠撃撃WDOO
≠T17，000
384239
T37D52
R55566
384239
Q9＆552
U58ユ55
　9327
Xαll8
T80332
135569
S2＆393
SD36，751
総資本純利益率（％）＝（G：年額換算）÷（A）×100 295 435 16．31 16．13 2986 15．77 1829
総資本回転率（回）＝（D：年額換算）÷（A’） 282 2．46 17．28 12．75 12．75 9．64 9．03
自己資本比率（％）＝（B）÷（A’）×100 2．36 2．53 13．92 1383 1383 15．94 1594
売上原価率（％）＝（E）÷（D）xlOO 94．69 95．29 95．19 94．93 95．41 9560 95．36
売上総利益率（％）＝（F）÷（D）×100 5．31 4．71 4．81 5．07 4．59 4．40 4．64
売上純利益率（％）＝（G）÷（D）×100 1．05 ．177 0．94 1．26 2．34 1．64 2．03
株主資本利益率（％）冨（G）÷（C）x100 92．93 一9128 11723 11．85 21．94 19．34 134．56
（出典）花王石鹸株式会社京阪神近畿地区課r㈱松井商店の花王製品専売会社設立案」（1966年3月21日），「松井商店・昭和40年2月28日決算について1（花王社内調査資料），
　　　松花商事株式会社「月次決算表」（1966年3月21日～4月20日）。
＝?
???
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していないことを問題視し，その分の売上増大を説いている64）。
　表一16に示されるように，売上高が減少するなかで，売上原価の減少はさほど大きくない
ため，売上総利益率（便宜上の1年換算）は，5．31％から4．71％へと低下している。いずれの
数値も，表一5に示されるように，花王石鹸経理部の調査による1965年の調査全平均の82％
よりも低い。また松井商店の直送率は不明であるが，一般に直送率が高いと，店入のマージン
よりも低い帳合料のみの利益となるので，同表にも示されるように，利益が低くなる傾向があ
る65）。仮に，松井商店の直送率が60～79％の高p範囲にあったとしても，その場合の売上総
利益率である6．4％よりも低くなっていることがわかる。
　しかも，営業外費用が大きく増えたために，出荷停止方針直後の利益はマイナスに転じてい
る。この営業外費用のうち最大を占めたのは支払利息であり，1964年3月～9月期で実に
95．8％，1964年10月～1965年2月期でも52．07％を占めていたca｝。この金利負担の問題は，ダ
イエーへの出荷停止にともなう売上高減少よりも，金融上の大きな課題であったのである67）。
　また，表一16に示されるように，総資本純利益率（便宜上の1年換算）は，出荷停止前で
295％，停止後はマイナス4．35％であり，これは表一5に示される1965年の花王調査の184店
平均値の4ユ％よりも低い。表一5の花王調査のなかで，総資本純利益率の値が低いのは，地
域別でみる地方の39％や直送比率別でみる直送比率0～19％の3．7％であるが，これらよりも，
松井商店の値が低いことがわかる。出荷停止前で松井商店の売上純利益は1．05％であり，表一
5の花王調査業界平均1．4％よりも低いが，松井商店の総資本回転率2．82回転も，業界平均2．9
回転よりも低いので，総資本純利益率がいっそう低いのは当然であろう。いずれにせよ，この
総資本純利益率に関しては，回転率を高めることも期待された。
③松花商事の設立
　前述の調査から約1年後の1966年3月1日，松井商店の花王部門を分離・独立させて，松井
商店と花王石鹸との共同出資による松花商事株式会社を新たに設立した。その目的は，ダイ
エーへの納入依存度が極めて高く，かつ上述のような資本運用効率をはじめとする諸種の経理
上の問題があって将来的な不安が感じられるので，それを払拭することと，花王販売経路の強
化をはかることにあったos）。ちなみに，表一16の1964年3月～1965年9月と1964年10月～
1965年2月の総売上高を合算した数値からもうかがえるように，松井商店の総売上高は年間約
10億円であり，そのうちの花王部門は約3億円と推計された69＞。
　新会社の資本金は300万円で，花王の出資は30％の90万円，残りの210万円を松井商店側が
出資することとされた。発足当初の役員は，表一17に示されるように，松井商店側の4名と花
王側の2名とされ，従業員は表一18に示されるように，松花商事の取締役に就任し松井商店の
小売部門の責任者を務めていた高谷直はじめ，計9名であった。社屋としては，前述の多喜屋
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表一17　松花商事株式会社役員（1966年3月）
役職 氏名 出身母体
代表取締役 松井　実 松井商店
取締役 川中誠一 松井商店
取締役 浜田六郎 松井商店
取締役 高谷　直 松井商店
取締役 曽我健一 花王石鹸
監査役 桜井作一 花王石鹸
（出典）花王石鹸株式会社京阪神近畿地区課
　　　『㈱松井商店の花王製品専売会社設立案』
　　　（1966年3月1日）1頁。
表一18　松花商事株式会社従業員（1966年3月）
業務 人数
販売責任者 1
社内経理事務男子 1
社内経理事務女子 1
セールス 3
倉庫係 1
配荷係 2
計 9
（出典）花王石鹸株式会社京阪神近畿地区課
　　　『㈱松井商店の花王製品専売会社設立案』
　　　（1966年3月1日）2頁。
花王と同様に，母体の松井商店所有の事務所と倉庫を分離して，借り受けるかたちで営業を開
始した70）。
④松井商店との決済と松花商事への支援
　花王では，この新しい松花商事の設立にともない，松井商店との決済を完了させるとともに，
創業時の松花商事への支援策を講じることとした。
　まず，松井商店との精算面では，松井商店から花王へは約6，319万円が現金・手形で支払う
こととされた。花王から松井商店へは，2，350万円の支払いとなったが，注目しておきたいのは，
そのなかに1，400万円の信認金が含まれていることである71＞。この信認金は，これまで，本来
松井商店のような代理店に支払うべき取引額のなかから，花王内部に積み立てられていたもの
であり，今回の取引関係の途絶によってそれが返金されたのである。いずれにせよ，これらの
決済は，新会社設立20日後の1966年3月21日をもって完全精算されることとされた72）。
　他方，新会社の松花商事への支援という面をみると，花王の出資金90万円のほかに，松井
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側出資金210万円のうち役員個人出資分について約100万円を貸与することとしている。また，
対小売店回収は100％現金へ移行させることとするが，当面は50％程度と見込まれるので，そ
れにともなう所要資金として380万円を援助し，10月末までに返済させることとした。人的な
面では，営業全般管理指導者と販売促進係員を各1名出向させることとし，配荷作業の支援と
して1．5トンの運搬車1台を1年間無償貸与することとした73）。
⑤松花商事の実績
　松花商事では，表一16の1966年3月～1967年3月の予算に示されるように，業界平均を大
きく上回る総資本回転率17．28回転を実現して，高い利益を確保することが期待されていた。
もとより，松花商事の場合も多喜屋花王と同様に，固定資産の多くを母体の松井商店に賃借し
ているために総資本が小さい。このことも，こうした期待値を可能にさせる要因のひとつで
あった74）。
　設立1ヶ月後の1966年3月～4月の修正後月次決算でみても，年額換算すると，松花商事の
総資本純利益率（便宜上の1年換算）は29．86％と，表一5の1965年の花王調査平均4．1％の7．3
倍という，きわめて高い値となっている。松花商事の1966年の直送比率は69．1％とされてい
る75）から，直送比率別の同一範疇の総資本純利益率5．55％と比べても，松花商事の総資本純
利益率が著しく高いことがわかる。
　松花商事の売上純利益は234％であり，表一5の花王調査平均1．4％や，直送比率が同一の
1．9％よりも高い。総資本純利益率がきわめて高いことのより大きな要因は，総資本回転率が，
予算で期待された値には達しなかったにせよ，12．75回転という，卸業界の平均をはるかに上
回る数値となっていることであろう。これは，いわば高回転を基礎とする花王製品の適正収益
という経営方針が実現された76）ことを示しているといえよう。他方で，花王製品単一事業で
あることの効率の良さと，再販売価格維持制度を基礎とする一定程度の売上高確保も，反映し
ているとみられる77）。
　なおtその後，松井商店は経営の改善をみることなく，廃業した78）。一方，松花商事は，設
立から1年半を経た1967年10月，神戸市の有力代理店の株式会社伊藤安と株式会社カドヤが
資本参加して700万円の資本金となり，これを契機に社名を神戸花王に変更した79）。
おわりに
　最後に，小稿の検討によって確認されたことを整理しておくことにしたい。
　まず第一に，初期3販社のそれぞれの設立の背景をみると，福岡花王商事は新興小売勢力で
あったスーパーへの代理店の対抗策，多喜屋花王と松花商事は母体となった代理店の経営悪化
という，異なる事情があったことである。その違いは，設立の主体性という面にも反映してい
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た。すなわち，福岡花王商事の場合は，代理店側と花王側のいずれが最初の発案者であるかは
いまだ不明であるが，複数の有力代理店経営者たちがスーパーへの危機意識をもって，花王石
鹸側との情報交換を通じて設立された。この点で，設立主体であった代理店の主体的な能動性
を，ある程度まで認めることができよう。
　これに対して，多喜屋花王と松花商事の場合は，債権保全や既存の花王流通機構の確保とい
う必要もあって，花王石鹸側が主体性を発揮して再建策のひとつとして，母体から分離したか
たちでの花王製品販売会社設立の構想を提案して実現していった。その構想の一部に，花王独
自の流通機構確立の一環という表現があったことには注意しておきたい。
　第二に，初期3販社の経営実績についてみると，いずれも売上高純利益率がさほど大きくな
かったにもかかわらず，固定資産の多くが賃借で総資本が小さいこともあって，売上実績の高
さとあいまって総資本回転率が高く，したがって総資本純利益率は高かった。また受取勘定回
転日数や支払勘定回転日数はきわめて短く，現金取引の推進や花王単品であることのメリット
が，決済面でも大きく貢献していたことが確認された。
　第三に，初期3販社の実績は，周辺に少なからず影響を与えた。福岡花王商事の実績は，母
体のひとつとなった代理店に，花王製品についての実験的試みの成功とともに，花王製品を専
門に販売することのメリットを認識させ，新たな販売会社の設立を促すこととなった。ここで
はその詳細についてはふれなかったが，松花商事へのふたつの卸店の資本参加も，同様の認識
をともなうものであったろう。
　このように初期3販社の設立は，花王による前方統合政策の一環の先駆的実例として大きな
実績を残し，その後の販社設立を推進する経験的・理論的根拠となったのである。その一方で，
母体となった代理店が廃業した後は，社屋・倉庫などの賃借，配送の母体会社への依存という
体質からの脱却を迫られ，また直送比率の高さすなわち2次卸店への依存体質も，販社による
小売店への直接販売を阻害する問題として残されたことになる。そうした問題の解決の試みも
その後の販社設立推進過程でみられたと推測されるが，そうした過程についての実証的な検証
は，他日を期することにしたい。
【注】
1）　花王の再販制度の導入の実態については，佐々木聡「1960年代の花王にみる流通過程調査と再販制度の導
　　入」（明治大学経営学研究所『経営論集』第54巻第1号，2006年）を参照されたい。
2）　『花王販社だより一ひろば』第5号（1969年8月1日）。
3）　花王販社についての代表的な研究としては，孫一善「高度成長期における流通システムの変化一石鹸・洗
　剤業界を中心に一」（経営史学会『経営史学』第27巻第4号，1993年）があげられる。
4）　『福岡県共同販売機構設置打合会議議事録』（1963年4月22日）1頁。
5）　同『議事録』2～3頁。
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））））????同f議事録』3頁。
同r議事録』3頁。
『福岡花王商事設立に関する議事録』（1963年7月1日）1頁。
同『議事録』1頁。
10）同r議事録』2頁。
11）『福岡花王商事設立の会議録』（1963年8月1日）1頁。
12）なお，この1963年7月18日の会議では，一部から代理店側の出資金の一部を花王石鹸の積立金より出して
　　ほしいとの要望や，有力スーパーで福岡花王商事から仕入れない店が出ないように花王石鹸としても充分
　　な対策をたててほしいとの要望があったという（同『会議録』1頁）。
13）「福岡花王商事株式会社定款」第2条（1963年9月1日）。
14）設立直後の資本金額（320万円）については『登記簿謄本』（福岡法務局，1963年9月26日），その翌月の
　　資本増加（340万円）については『登記簿抄本』（福岡法務局，1963年10月24日）による。10月24日の資
　　本増加の際に大伸が加わったとするのは，『北九州花王製品販売設立時のメモ』のなかの「福岡花王商事」
　　のメモによる。
　　設立時の11社を特定することは難しいが，1963年4月22日午後1時の事前打合せに出席した①瓜生商店（1970
　　年に益富商店と合併して株式会社宏和となる），②九州石鹸販売の2社のほか，同日午後3時からの会議に
　　加わった6社のうちの③渡部商店，④夏川小倉支店，⑤小林二八堂，⑥益富商店，⑦太陽商事の5社同会
　　議の欠席者の⑧白石商店，⑨元山茂商店の2社の計9社は設立当初の11社に含まれると推定される。『第55
　　期専門販社設立計画表』（九州地区：昭和42年9月6日現在）掲載の販社リストの福岡花王商事の「出資卸店」
　　欄には，上記①から⑨のうち③の渡部商店を除く8社のほかに⑩大伸，⑪松尾孝商店，⑫日優（後に大阪
　　のヒルコ系列となり北九州ヒルコとなる）の11社の名前がみられる。資本増加後の12社は，この①～⑫と
　　も思われるが，設立当初メンバーが①～⑨と⑪および⑫なのかどうかは不明である。
　　なお，これに関して，前掲「高度成長期における流通システムの変化一石鹸・洗剤業界を中心に一」59頁
　　では，「福岡県内の代理店12社が集まり」（36頁），「代理店は各々20万円，花王が60万円を出資し300万円
　　の資本金で設立」（59頁）とされているが，これは，誤りであると思われる。
15）豊田達治販売部長より大久保逸雄宛『書簡』（1963年10月30日）。
16）丸田芳郎より大久保逸雄宛『書簡』（1969年11月30日）。なお同書簡には年は明記されていないが，内容か
　　ら北九州花王製品販売株式会社が設立された1969年と推定される。
17）福岡花王商事『第6期中間決算書』1969年3月31日の「社員給料及び賞与の内訳」では，期末給与支払対
　　象者は12名であり，同『第6期確定決算書」1969年3月31日の「社員給料及び賞与の内訳」では，期末給
　　与支払対象者は11名となっている。
18）橋本漁業株式会社・福岡花王商事株式会社『賃借契約書』（1963年9月16日）。
19）福岡花王商事株式会杜・福岡倉庫株式会社『契約書』（1963年12月）。
20）福岡花王商事株式会社・日本通運株式会社博多港支店『契約書』（1964年10月）。
21）花王石鹸株式会杜・福岡花王株式会社『覚書』（1964年10月1日）。
22）前掲「1960年代前半の花王にみる流通過程調査と再販制度の導入」72～75頁。
23）1963年11月1日より実施の「花王製品代理店取引規約」。
24）同「規約⊥2頁。
25）花王石鹸株式会社経理部監理課『当業界卸問屋の経営指標・昭和41年度版』（1966年8月）85頁。
26）ザブをはじめとする花王の現金取引制度の導入については，佐々木聡「再販制度導入前の花王にみる流通
　　上の課題と施策」（明治大学経営学研究所『経営論集』第53巻第3号，2006年）を参照されたい。
27）前掲『当業界卸問屋の経営指標・昭和41年度版』42頁。
28）同書，43頁。
29）同書，86頁。
30）『九石花王製品販売K．K．設立計画案』（1966年）1頁。
31）『九石花王製品販売株式会社定款』（1966年12月18日）。
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32）前掲『九石花王製品販売K．K．設立計画案』1～3頁。
33）『販社ヒストリー』（花王株式会社社史編纂室所蔵作成年月日不明）「九州北部花王販売㈱」1頁および『北
　　九州花王製品販売設立時メモ』。
34）前掲『販社ヒストリー』所収「九州花王販売㈱」1頁。
35）西福岡税務署長宛『休業届』（1969年11月1日）。
36）福岡花王商事株式会社『解散時確定決算書』（1970年12月17日）。
37）西福岡税務署長・福岡市長宛f会社精算完了届』福岡花王商事株式会社（1971年3月1日）。
38）花王石鹸株式会社販売部都市課『㈱多喜屋調査報告書』（1965年12月27日）。
39）同書，1頁。
40）同書，1頁。
41）同書，1頁。
42）同書，1頁。
43）同書，2頁。
44）花王石鹸株式会社監理課『新多喜屋設立計画案』（1966年1月24日）1頁。
45）同書，1頁。
46）同書，1頁。
47）多喜屋花王商事株式会社『第一期営業報告書』。
48）同書。
49）前掲『当業界卸問屋の経営指標・昭和41年度版』78頁。
50）前掲『当業界卸問屋の経営指標・昭和41年度版』78頁。
51）同書，85頁。
52）同書，86頁。
53）『販社ヒストリー』（1985年6月21日作成）「東京花王販売㈱西部支店」1頁。なお，富士花王の設立がこの
　　史料では1967年10月となっているが，誤りであると思われる。現段階では，史料上の制約から名称変更時
　　を特定できないが，表一14に示した第6期と第8期の『営業報告書』の名称の違いから，第7期の1967年4
　　月1日～同年9月30日の間であると思われる。
54）花王石鹸株式会社経理部監理課『㈱松井商店調査概況報告』（1963年12月16日）1頁。
55）同書，4頁。
56）同書，4頁。
57）同書，2頁。
58）同書，2頁。
59）同書，3頁。
60）同書，6頁。
61）『松井商店・昭和40年2月28日決算について』（花王調査資料），9頁。
62）同書，9頁。
63）同書，9頁。
64）同書，9～10頁。　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　°
65）前掲『昭和41年度版・当業界卸問屋の経営指標』，44頁。
66）前掲『松井商店・昭和40年2月28日決算について］添付「松井商店損益計算書・自昭和39年3月至昭和40
　　年2月」。
67）前掲『松井商店・昭和40年2月28日決算について』，4頁。
68）花王石鹸株式会社・京阪神近畿地区課『㈱松井商店の花王製品販売会社設立案』（1966年3月1日）1頁。
69）同書，2頁。
70）同書，1～2頁。
71）同書，2頁。
72）同書、2頁。
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73）同書，3頁。
74）前掲「昭和41年度版・当業界卸問屋の経営指標185頁。
75）同書，83頁。
76）同書，86頁。
77）同書，85頁。
78）前掲「高度成長期における流通システムの変化一石鹸・洗剤業界を中心に一」37頁では「松井商店は花王
　　を分離した後，倒産する」と記述されているが，その時期については，筆者は確認できていない。
79）前掲『販社ヒストリー』所収「神戸花王」1頁。
【付記】
　本稿執筆に際して，花王株式会社社史編纂室の方々に多大なるご理解とご協力を賜った。記
して，関係者に感謝の意を表したい。
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The　Establishment　of　Kao　Sales　Co．　in　the　Early
　　　　　　　　　　　　　　　　　Stage　and　the　Management
Satoshi　SASAKI
This　paper　reviews　the　process　of　the　establishment　of　the　three　Kao　sales　companies
（exclusive　distribution　companies）between　1963－66，　and　analyzes　the　actual　condition　of　their
management　and　their　early　achievements．
　　　　First，　the　different　circumstances　between　Fukuoka　Kao　Trade　Co．（Fukuoka　Kao　Shoji）
and　the　other　two　sales　companies，　Takiya　Kao　Sales　Co．（Takiya　Kao）and　Matsuhana　Trade
Co．（Matsuhana　Shoji）are　explained．　The　Fukuoka　Kao　Trade　Co．　was　estabhshed　through
the　consultation　between　Kao　Co．　and　a　group　of　wholesalers　in　Fukuoka　in　order　to
overcome　the　growing　menace　of　the　bargaining　power　of　supermarkets　in　that　region，　The
other　two　companies，　Takiya　Kao　Trade　Co（set　up　by　Takiya）and　Matsuhana　Trade　Co．（set
up　by　Matsui　Store），　were　established　to　counteract　deteriorating　business　conditions．　Kao
Co．　acted　to　preserve　the　credit　and　the　existing　distribution　network　of　Kao　products　by
Inaking　a　proposal　for　the　estabiishment　of　independent　exclusive　distribution　companies．
　　　Second，　analyzing　the　early　busirless　achievement　of　the　three　sales　companies，　we　find
that　though　the　net　income　to　sales　revenues　was　not　so　high，　their　turnover　ratio　of　total
liabilities　and　net　worth　was　extremely　high，　The　reason　why　the　ratio　was　high　was　due　to
high　sales　revenues　and　the　fact　that　their　fixed　assets　were　relatively　smail　because　a｝1
three　sales　companies　leased　their　warehouses　and　company　buildings．　Furthermore，　both
the　turnover　of　account　receivable　and　the　turnover　of　account　payable　were　very　short。
These　short　range　transactions　were　the　result　of　the　policy　of　cash　transactions　and　single
transactions　of　Kao　products．
　　　Third，　the　achievements　of　the　three　sales　companies　had　an　influence　on　other
wholesalers　irl　the　region．　The　favorable　economic　results　of　Fukuoka　Trade　Co．　made　the
original　wholesalers　who　joined　recognize　the　advantage　of　dealing　with　Kao　products　singly，
and　led　to　the　acceptance　of　the　new　Koa　sales　companies．
　　　　Thus，　the　establishment　of　these　three　Kao　sales　companies　led　to　greater　results　than
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expected　and　became　a　pioneering　example　of　Kao’s　forward　integration　strategy．
Furthermore，　the　early　success　of　these　companies　became　the　basis　used　to　establish　Kao
sales　companies　in　later　years．
